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 本校では、とくに断らない限り、メキシコを「北米」に含めて論じる。 






地域に対して海外直接投資(foreign direct investment, FDI)を行ってきた。中国を中心とし
たアジア地域の成⻑もあって近年では筆頭目的地ではなくなったものの、それでも、対
外直接投資の 1/4 を占める(図 1)。この目的は、(潜在的なものも含めて)高率の関税を避
けて、日本が比較優位を持つ製造業製品を一大市場である北米地域に供給することから
はじまった。現地法人の産業別売上は、輸送機械が最も大きく、化学製品がそれにつづ
く(図 2)。日本のアメリカ向け FDI は、おおむね世界全体への FDI と同様の傾向を見せ
る。それに比べて、カナダとメキシコ向けはほとんどが自動車を中心とした輸送機械産
業である。両国は、NAFTA 域内では(原産地規制を満たす限り)無関税でアメリカへ輸出
することができる。両国に FDI を行って対米輸出基地(export platform)を作り、そこに半
製品を輸入する(Ekholm et al., 2007)。日系自動車企業の現地での生産は、現地生産額に
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図 1: 日本の海外直接投資 [単位: 10 億円] 
 出典: 日本銀行「業種別・地域別直接投資」.  
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 日系輸送機械企業の生産額については、経済産業省の「海外事業活動基本調査」、現地生産額
については、Global Trade Analysis Project (GTAP)データベース(バージョン 10)の値を参考にした。
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図 2: 日本企業の海外現地法人売上げ [単位: 10 億円] 
左上から順に世界計、アメリカ、カナダ、メキシコ 
 出典: 経済産業省「海外事業活動基本調査」. 
 





















































アメリカに対する FDI が増加するかもしれない。一方で、3 カ国全体としての投資価値
は低下するから、カナダ・メキシコに対する FDI だけでなく、アメリカに対する FDI も
減少することも考えられる。 
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 内山 (2019)によると、メキシコの現地関係者は、ピックアップ・トラックの輸入関税率は 25%
と高率であるがこれについては新しい原産地規制に対応できる一方、乗用車については関税率
が 2.5%と低いため、現地関係者としては新しい原産地規制を満たせなければ関税を支払えばそ
れでよいと考えている。Dziczek et al. (2018)も同様の報告をしている。最低賃金規制についてい
えば、日系企業は現地の最低賃金(日給 90MXN=4.8USD)の 3 倍程度を支払っているものの、し
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 NAFTA 発 足 前 に は 数 多 く の 研 究 が 行 わ れ 、 応 用 一 般 均 衡 (computable general 
equilibrium, CGE)モデルが 3 カ国経済を網羅的に分析ためのツールとして幅広く用いら





 近年の NAFTA 解体の有無や USMCA 新協定の内容が流動的だった状況下で、いくつ
かの研究が行われていた。Baier et al. (2019)は構造重力モデルを用いて NAFTA 解体をシ
ミュレーションして、3 カ国間の貿易量が半減すること、経済厚生(実質賃金率)が、カ
ナダで最も大きく低下し、それにメキシコ、アメリカがつづくと予測している。Lu (2018)
は NAFTA 解体によって繊維・衣料産業が受ける影響を、NAFTA 域内の関税免除の代
わりに最恵国待遇(most favored nation, MFN)関税の賦課としてとらえ、GTAP CGE モデ
ル(バージョン 9)を用いて分析している4。アメリカによる鉄鋼・アルミへの追加関税に
ついては、Kawasaki (2018)が、GTAP データベース(バージョン 10)(以下、GTAP10)に基
づいた CGE モデルを用いて分析している。そこでは、アメリカが 25%の追加関税を金
                                                     
4
 Global Trade Analysis Project (GTAP) CGE モデルについては、Hertel (1997)参照。 









で FDI が受ける影響や FDI がもたらす効果については検討されていない。英国の欧州
連合(European Union, EU)離脱(いわゆる Brexit)分析の中でも指摘されたように、海外直
接投資の存在は、経済的分断の影響をより大きくする(Dhingra et al., 2016)。例外は、
USITC (2019)による分析である。重力モデルによって海外企業の USMCA 域内現地法人
での売り上げの変化を予測する。この売り上げの変化を実現するように、GTAP-FDI 











あるにもかかわらず USMCA 新協定に合意した背景には、新協定が成立せずに NAFTA
が完全に解体された場合に、これまで受け入れてきた多額の FDI が、今度は逆に国外へ
と流出していくことを恐れたためであると論じている。実際、FDI がメキシコのマクロ
経済を支えてきた(Blecker, 2009)し、NAFTA はメキシコへの FDI の流入を加速させた
(Cuevas et al., 2005; Waldkirch, 2003)。さらに FDI の受け入れは、受け入れ地域の生産性
を高めてきた(Waldkirch, 2010)。こうした新しい要素を考えると、自動車関税の復活に
よって失われるものは、López-de-Silanes et al. (1994), Markusen et al. (1995)がメキシコの
自動車産業が得られるであろうと当時推定した利益よりも大きい可能性があり、FDI は
分析上不可欠な要素である。もちろん、上で挙げた対メキシコ FDI に関する研究以外
に、NAFTA における FDI の分析は多い(Globerman & Shapiro, 1999; MacDermott, 2007)。
Krugman & Hanson (1993)は、NAFTA による関税削減の効果を、貿易という側面からで
はなく、北米内の企業立地という側面から分析している。このように日本からのメキシ
コへの FDI という、自動車産業にとって重要な要素については、メキシコ国内の地域















 本稿の構成は以下の通り。第 2 節でモデルと背景にあるデータを示し、第 3 節でシミ
ュレーション・シナリオを示す。第 4 節でシミュレーション結果を示して、北米におけ
る上記の経済的分断の影響を、北米や日本との間の貿易、また、日本からの FDI が受け
る影響という観点から議論する。第 5 節でまとめと今後の課題を提示して結語とする。 
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CGE モデルを用いる(Hosoe, 2014)。モデルは大きく分けて 2 つの部分から構成されてい
る。すなわち、ある 1 時点内を描写する静学モデル部分と、もう 1 つは、異時点間をつ
なぐ資本蓄積等の動学部分である。前者は、入れ子式になった代替・変形の弾力性一定
(constant elasticity of substitution, CES/transformation, CET)の一次同次関数で構成されてい
る。USMCA3 カ国と日本、それ以外に EU、(メキシコ以外の)中南米、(日本以外の)東ア
ジア、東南アジア、その他地域の全 10 カ国を区別する(表 1)。 
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表 1: 部門分割と地域分割 
部門  地域 
農業  日本 
石炭  アメリカ 
石油  カナダ 
天然ガス  メキシコ 
食品*  EU 
繊維・衣料*  中南米 
木材・紙製品*  東南アジア 
化学*  南アジア 
石油・石炭製品*  東アジア 
窯業*  その他 
鉄鋼*   
非鉄金属*   
金属製品*   
輸送機械*   
電気製品*   
その他製造業*   
電力   
都市ガス   
輸送サービス   
その他サービス   
注: *FDI 受け入れ部門 
 
 産業は 20 部門を区別する。これら 20 部門のうちの製造業 12 部門については、現地
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図 3: 日系企業(輸送機械部門)による中間投入の調達先(上)と販売先(下) 
 




ち、CES 型の Armington (1969)の合成財生産関数を仮定する。輸出向けは、輸入した地
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域で合成輸入財の生産に用いられる(同じく CES 型生産関数)。それ以外の静学部分につ
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,,,∗ はそれぞれ予想される来期(第 t+1 期)の資本サービ
ス価格と資本サービス投入量である。 は資本サービス価格に対する感応度を調整するパラメー
タである。近視眼的期待形成と均整成⻑を仮定して、それら来期の変数 2 つを今期(第 t 期)の資
本サービス価格と今期の資本サービス投入量(を人⼝成⻑率で膨らませたもの)に置き換えるこ
とで、今期の均衡解から来期(第 t+1 期)の期首資本ストックを計算し、逐次動学を描写すること
ができる(Hosoe, 2014)。日本の場合には国内投資に加えて FDI がある。これは、(日本とその他
地域を除く)第ｓ地域の第 i_MNE 部門への FDI が、同様に(為替レート!",,で円換算した)海外現
地法人の資本サービス価格と投入量で決まる。 









ての国について資本収益率 5%、資本減耗率 4%、人⼝(=経済)成⻑率 2%とする。資本サ
ービス価格の感応度パラメータ は 1 とする7。この設定のもとで、次節で説明するショ
ックが初期に発生し継続するものとし、20 年分の動学経路を計算する。 
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 取引額と代替・変形の弾力性の主要なデータソースは、GTAP10 である。これに加え
て、日系企業の生産量とその仕向先、投入量と調達元等については、経済産業省の「海





 シミュレーションのために、日本の FDI と自動車産業が大きく影響を受ける 4 種類
のショックを考慮して、つぎの 4 種類のシナリオを用意する(表 2)。 
 
・シナリオ 1: 鉄鋼・アルミ関税 
 アメリカによる鉄鋼・アルミ製品への追加関税を考慮する。それぞれ、USMCA 域外
に対して、25%と 10%の追加関税が課されている。モデルの中では、鉄鋼と金属製品の
2 つについて 25%の追加関税を、非鉄金属に対して 10%の追加関税を課すこととする。 
 
・シナリオ 2, 3: メキシコ/カナダ自動車関税 
                                                     
8
 キャリブレーション法の概要については、Hosoe et al. (2010, Ch.5)参照。 
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シナリオ 2: 
メキシコ自動車関税 
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シナリオ 4: 
日米自動車関税撤廃 
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ョックとして(そのほかのショックとともに)Lakatos & Fukui (2014)による GTAP-FDI 
CGE モデルに取り込んでマクロ的帰結を分析している。これらと比べると、本分析の






                                                     
9
 非関税障壁は、NAFTA 関税マージン(MFN 税率と NAFTA 優遇税率の差)の半分に相当するも
のと仮定している。最低賃金については、メキシコの自動車産業の賃金費用が 50%増しになるよ
うに、賃金税がかかるとしている。 
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業を保護する効果はあるが、しかし、それらの製品を(輸入して)利用している産業、と







図 4: 輸送機械生産額 [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
シナリオ 1  シナリオ 2   シナリオ 3      シナリオ 4 
 注: 各国における国内企業と日系現地企業の生産量をラスパイレス価格で合計した値。
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4.2 2 国間貿易への影響 
 日本と USMCA 加盟 3 カ国間の貿易量の変化を見ると、鉄鋼・アルミ関税(シナリオ
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図 5: 2 国間貿易額 [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
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は大きく、カナダからアメリカへの輸出は、依然として基準均衡経路を上回る。 
 日米自動車関税撤廃(シナリオ 4)は、日本からアメリカへの輸出を 0.9–1.1%程度押し
上げる。ただし、4 カ国間のほかの輸出入には大きな影響を与えない。この背後で、図
では省略したが、4 カ国以外(とくに、主要な自動車輸出国である EU と東アジア)から
アメリカへの輸出が減少する。 
 
4.3 日本の FDI への影響 










増加したり、北米以外で生産を増やすためのその他地域への FDI が増加したりする。 
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図 6: 日本からの輸送機械部門への FDI [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
シナリオ 1  シナリオ 2   シナリオ 3      シナリオ 4 
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13 億 USD)(図 7)。それ以上に、カナダとメキシコが大きな利益を得る。対 GDP 比で見
ると 2 倍程度に達する。図 5 で見たように、貿易転換効果によって、もともとアメリカ
向けだった輸出の一部は両国を最終仕向地とするようになる。あるいは、USMCA 域内





図 7: 厚生効果 [等価変分, 対 GDP%] 
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 GTAP10 では、カナダからアメリカへの鉄鋼、非鉄金属、金属製品の輸出は合計 302 億 USD、
メキシコのそれは 159 億 USD である。 












きな影響を受けるとした Baier et al. (2019)の結果と対照 的な結果である。 
 日本としては、北米の経済的分断の巻き添えの被害を受ける。自動車生産という点で
は、国内生産と輸出供給が拡大するが、北米拠点の収益性が低下するために北米への
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への FDI が増えることはない。各国の生産量に反映されているように、投資は日本国内
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付録: 北米における経済的分断と日本からの海外直接投資 
 






















表 A.1: モデルのパラメータ設定と代替的仮定 
 本文中で仮定した値 代替的仮定 
Armington (1969)の代替の弾力性:  1.90–17.2 (GTAP 10) +30% 
生産要素間の代替の弾力性:  0.20–1.68 (GTAP 10) +30% 
資本減耗率:  4% 5% 
資本収益率: ror 5% 6% 
⼈⼝成⻑率: pop 2% 3% 







質的にも結論に違いは無い(図 A.3 図 A.4)。⼈⼝成⻑率(pop)をより大きく仮定すると、
それだけ時系列的に経済規模がより大きくなるので、変化を金額で見た場合の変化幅
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図 A.1: を 30%大きくした場合 
輸送機械生産額 [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
シナリオ 1  シナリオ 2   シナリオ 3      シナリオ 4 
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  Page A-5 
日本からの輸送機械部門への FDI [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
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  Page A-6 
図 A.2: を 30%大きくした場合 
輸送機械生産額 [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
シナリオ 1  シナリオ 2   シナリオ 3      シナリオ 4 
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  Page A-7 
日本からの輸送機械部門への FDI [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
 
 










0 5 10 15 20
USA Canada
Mexico Other














0 5 10 15 20 0 5 10 15 20 0 5 10 15 20
  Page A-8 
図 A.3: を 1%ポイント大きくした場合 
輸送機械生産額 [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
シナリオ 1  シナリオ 2   シナリオ 3      シナリオ 4 
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  Page A-9 
日本からの輸送機械部門への FDI [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
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図 A.4: ror を 1%ポイント大きくした場合 
輸送機械生産額 [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
シナリオ 1  シナリオ 2   シナリオ 3      シナリオ 4 
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日本からの輸送機械部門への FDI [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
 
 










0 5 10 15 20
USA Canada
Mexico Other














0 5 10 15 20 0 5 10 15 20 0 5 10 15 20
  Page A-12 
図 A.5: pop を 1%ポイント大きくした場合 
輸送機械生産額 [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
シナリオ 1  シナリオ 2   シナリオ 3      シナリオ 4 
 
 
























0 5 10 15 20 0 5 10 15 20 0 5 10 15 20 0 5 10 15 20
USA-Canada USA-Mexico Canada-USA Canada-Mexico
Mexico-USA Mexico-Canada Japan-USA Japan-Canada
Japan-Mexico USA-Japan Canada-Japan Mexico-Japan
  Page A-13 
日本からの輸送機械部門への FDI [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
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図 A.6: 投資配分の収益率弾力性を=2 とした場合 
輸送機械生産額 [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
シナリオ 1  シナリオ 2   シナリオ 3      シナリオ 4 
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  Page A-15 
日本からの輸送機械部門への FDI [基準均衡経路からの変化, 10 億 USD] 
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